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among  stock  prices  both  with  the  popularly  used  standard  (conventional)  composite  one.  The 
spectral  index  focus  on  the  dynamics  of  the  correlation  coefficients  among  stock  prices  while 
composite  index  is  the  dynamical  aggregate  of  the  whole  stocks  traded  in  the  market.  Some 



























Financial crisis  is an  interesting terms, not only  for economists but also to some other researchers 
outside the economics. Economic crisis is said to be related to a damaging yet contagious aspects [8] 






In advance, discussions about  financial  crisis would  somehow bring us  the  importance  seeing  the 
dynamics of stock market [11]. Stock market crashes are probably one of the most important issues 
we  found  when  we  observe  a  financial  crisis.    This  is  the  motivation  of  this  report:  observing 
Indonesian  stock market  in  order  to  see  its  relations  to  some  big  events  in  financial  (as well  as 
economic) processes, especially those related to crisis. In order to do this, we use a methodology by 
modeling  the  spectral data mined daily  in  Indonesian  stock market  into  the  ultrametric  space  as 
introduced  in econophysics [3, 9, 14]. Some  insights from this approach are thus contrasted to the 
dynamics of Indonesian Composite Index. The proposal of the report is an alternative indexation of 






































evaluated  to  be  not  reliable  enough  to  observe  and  foresee  the  financial  crisis  [5].  Due  to 
observation of the dynamics of the stock market, apparently the composite index is calculated as the 
aggregation of all stocks that are traded per time. Thus, the dynamics of the stocks traded over time 
has  been  largely  reduced  into  a  single  indicator  of  the whole market.  The  composite  index  is  a 
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We have a distance matrix by the equation above that could be geometrically visualized as the tree 






interval  of  time.  It  is  worth  to  note  that  the  day,  August  28th  1997,  was  the  largest  decline  of 

















































































To  see  the  stock market via  the  spectral  correlations of  the  stock prices and  the  respective  stock 
market  composite  index  simultaneously  we  would  like  to  map  the  return  (log‐return)  of  the 
composite  index  into  ˆ [0,1]r R    as  well  as  the  normalized  index  of  single  step  survival  ratio 
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  Normal Stage  Standy Stage  Crisis 
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the  stage of  the experientially crisis, “warm”  in  the phase of  standby, and “colder”  in  the normal 
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in order to grasp a single numbers reflecting both market parameters. Figure 5 shows the variable of 






shown  in figure 5. It  is  interesting to discover that as we zoom  in to the crisis (1997 and 2008), we 
could  see  that  the  changes  in  the  spectral  index  seemed  to  show  some pre‐cursors pattern  right 
before the “heat” contributed by the composite index to the stock market. It worth to note that the 
spectral  index  reflect  the  “micro‐situation”  within  the  stock  market  since  it  depends  on  the 
correlations among  stock prices as  the  trading  run on daily basis.   The  investor’s panic otherwise 


















































It  is not an exaggeration  to conclude that the perspective by using both  indexes would potentially 
enrich the policy decision‐makers more than the view from mere composite  index. In advance,  it  is 
also interesting to see some aspects as we plot the index that is made by the two indexes as shown 
in figure 6. This index is constructed by the eq. 6. As it has been stated in [6], even though it is not 
easily  detected,  there  are  some  social‐political  and  economic  information  inherently  reflected  in 
stock market data. However, by using both  indexes as a singular parameter,  it  is relatively easy to 







to have  experience  facing  financial  crisis  in,  i.e.: 1997  and 2008. By distinguishing  the  indexation 
method,  i.e.:  the  standard  composite  model  and  the  spectral  one  some  insights  interestingly 






to the usage of the spectral correlation  index  in some other stock markets out of  Indonesia, some 
advantages  are  potentially  available while we  use  both  perspective  on  the  stock market  crisis  in 
Indonesia.  In  advance,  by  constructing  a  single  index  composed  by  both  spectral  and  composite 
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